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Informacje gospodarcze
W kraju

Produkcja przemystowa w marcu 2026 r. wzrosta o 9,4% r/r, a w
poréwnaniu z poprzednim miesigcem wzrosta o 17,2% - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny.

Ceny produkcji przemystowej w marcu 2026 r. spadty r/r o 0,8%, w ujeciu
miesiecznym wzrosty o 1,0% - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Produkcja przemystowa w marcu rosta w 28 sposrdéd 34 dziatdw - podat
Gtéwny Urzad Statystyczny.

Przecietne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw w marcu 2026
r. wyniosto 9.652,19, co oznacza wzrost o 6,6% r/r - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny. Konsensus PAP Biznes zaktadat tu poziom 6,3%. Zatrudnienie
w tym sektorze r/r spadto o 0,9%, wobec oczekiwanych -0,8% oraz spadito
m/m o 0,1%, zgodnie z oczekiwaniami.

Wzrost wynagrodzenia w przedsiebiorstwach w marcu spowodowany byt
m.in przez wyptate premii kwartalnych - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Produkcja budowlano-montazowa w marcu wzrosta o 0,4% r/r, a miesigc do
miesigca wzrosta o 37,0% - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Liczba mieszkan, ktérych budowe deweloperzy rozpoczeli w marcu 2026 r.
spadta o 4,9% r/r, a m/m wzrosta o 28,0% - podat Gldwny Urzad
Statystyczny.

Na koniec marca 2026 roku w budowie pozostawato 842,9 tys. mieszkan, tj.
0 0,2% mniej niz w analogicznym miesigcu 2025 r. - wynika z szacunku
GUS.

Przewidywane na okres najblizszych 12 miesiecy obcigzenie Polski sptata
zobowigzan zaciagnietych przez rzad na koniec marca wyniosto 7.495 min
euro wobec 8.802 min euro miesigc wczesniej - wynika z danych
Narodowego Banku Polskiego.

Ministerstwo Finanséw zaoferuje do sprzedazy 23 kwietnia obligacje o
tacznej wartosci 7-12 mld zt serii: OK0128, NZ0331, PS0731, DS0436 i
NZ0936 - podat resort w komunikacie.

Wsparcie dla polskiej gospodarki zrealizowane przez Bank Gospodarstwa
Krajowego Polski Bank Rozwoju w 2025 r. wyniosto 484 miliardéw zitotych,
co oznacza wzrost 0 24% r/r - poinformowat na konferencji prasowej prezes
BGK Mirostaw Czekaj.

Zdolno$¢ koncentracji srodkdw Banku Gospodarstwa Krajowego siega na
jeden projekt 12 mld zt, co pozwoli finansowaé w Polsce duze inwestycje
infrastrukturalne, w tym atom - poinformowat na konferencji prasowej
prezes Banku Gospodarstwa Krajowego Mirostaw Czekaj.

Ze Swiata

Zaufanie niemieckich analitykow i inwestorow instytucjonalnych w kwietniu
pogorszyto sie - wynika z danych Instytutu ZEW. Raport ZEW pokazat, ze
indeks mierzacy oczekiwania tych grup co do wzrostu gospodarczego
Niemiec wyniost -17,2 pkt. Analitycy spodziewali sie indeksu na poziomie -
5,8 pkt. wobec -0,5 pkt. miesigc wczesniej.

Sprzedaz detaliczna w USA w marcu wzrosta o 1,7% miesigc do miesigca -
poinformowali statystycy Departamentu Handlu. Analitycy oczekiwali, ze
sprzedaz detaliczna wzrosnie o 1,4%.

Kandydat na stanowisko szefa Rezerwy Federalnej USA Kevin Warsh
powiedziat we wtorek senatorom USA, Zze bedzie podejmowat decyzje ws.
polityki pienieznej niezaleznie od jakichkolwiek naciskéw ze strony
prezydenta Donalda Trumpa.

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komérkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Przemyst poszybowat
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Marcowe dane przemeblowaty tegoroczny dotychczasowy staby obraz sytuacji zaréwno
Rynek walutowy % % w przemysle jak i budownictwie. Obserwowali$my skokowa poprawe w dynamikach
produkcji w jednym i drugim przypadku. Poczatek 2026 byt jak do tej pory fatalny w

EUR-PLN 4,2394 0,21 0,04 wykonaniu krajowego budownictwa i rozczarowujacy w przemysle. Odczyty za styczen i
USD-PLN 3,6096 0,58 0,48 luty byly rozczarowujace i testowaty prognozy kontynuacji ozywienia obserwowanego w
CHF-PLN 4,6234 0,28 0,49 obu sektorach w ostatnim czasie - w przemysle wyrazniejszego w 2 potowie 2025, a w

budownictwie gtdwnie w 4 kwartale. Wymowe dwucyfrowych rocznych spadkéw w
EUR-USD 1,1744 -0,37 -0,44 budownictwie w okresie styczen-luty ostabiat jednak czynnik warunkéw pogodowych -
Rynek akcji pkt % % pierwsze dwa miesigce tego roku byty do$¢ mrozne i ograniczaty mozliwosci
WIG20 3640 -0,73 0,09 prowadzenia prac budowlanych. To posrednio mogto takze ostabiaé przemyst, ktoéry
DAX 24 971 -0.60 0.94 dodatkowo mierzy sie z rozczarowujaca sytuacjg w popycie zagranicznym. Tu kfania sie

m.in. nienajlepszy poczatek 2026, po obiecujacej koncdéwce 2025, w niemieckim

SP500 7 064 -0,63 0,58 przemysle. Marzec przyniost diametralng zmiane stabych wynikéw krajowych sektoréow
produkcyjnych. Przemyst w ub. miesigqcu zwiekszyt sprzedaz o imponujace 9,4% r/r, a
budownictwo o 0,4% r/r, wobec odpowiednio 0,2% r/r i -13,1% r/r w okresie styczen-
luty. Odczyty wspieraja zatem prognozy kontynuacji ozywienia w tym roku w jednym i
drugim sektorze. Wiecej o danych pisalié$my tutaj.

Rynek pieniezny i rynek diugu

Po lutowym umiarkowanym odbiciu dynamiki wynagrodzen marzec przyniost

poziom zmiana 1D zmiana 5D Pt N ; 2, a
wyrazniejsze przyspieszenie wzrostu plac, w duzej mierze o charakterze

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. sezonowym. Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsigbiorstw
1M WIBOR 3,76 2 -3 wzrosto 0 5,7% m/m, co bylo zwigzane z wigksza skalg dodatkowych wyptat, m. in.
3M WIBOR 3,87 3 > premii, nagréd, bonuséw kwartalnych, rocznych i Swigtecznych, a takze podwyzkami
6M WIBOR 3,88 -1 0 wynagrodzen zasadniczych. W ujeciu rocznym tempo wzrostu ptac zwiekszyto sie do

6,6% r/r z 6,1% r/r miesiac wczesniej, zgodnie z naszymi oczekiwaniami. Odczyt
potwierdza, ze nominalna dynamika wynagrodzen pozostaje relatywnie stabilna

SPW PL % p.b. p.b. (ponizej 7,0% r/r) i bez oznak ponownego wejscia w dwucyfrowe tempo wzrostu

2y 4,26 5 4 obserwowane w poprzednich latach. Przy utrzymujacej sie niskiej inflacji, cho¢ ta w

5y 4,84 6 -3 marcu przyspieszyta do 3,0% r/r, oznacza to nadal solidny wzrost sity nabywczej

10y 5,46 6 4 gospodarstw domowych i dalszy dodatni wktad funduszu ptac do konsumpcji prywatnej.

: Zatrudnienie pozostaje natomiast stabszym elementem obrazu rynku pracy. Przecigtne

poziom zmiana 1D zmiana 5D zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw spadto w marcu o 0,1% m/m i byto o 0,9%

nizsze niz przed rokiem, wobec spadku o 0,8% r/r w lutym. Dane wskazujga na

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. utrzymujacq sie ostroznos¢ przedsiebiorstyv w decyzjach kadrowych oraz brak

DE2Y 174 1 6 wyraznego odbicia popytu na pracownikdw. Wcigz widoczne sg tendencje do

ograniczania etatow w czesci branz cyklicznych, zwtaszcza w przemysle, budownictwie,

DE5Y 217 2 0 handlu i transporcie. Rynek pracy pozostaje wiec stabilny, ale chtodniejszy niz
DE10Y 246 4 -2 sugerowataby sama dynamika wynagrodzen.

ZEW dalej w doéf, nastroje w Niemczech stabna. Kwietniowe badanie ZEW

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. przyniosto dalsze pogorszenie nastrojéw w Niemczech. Indeks oczekiwan spadt do -17,2

usay 48 -1 1 pkt z -0,5 pkt w marcu, wyraznie ponizej prognoz rynkowych. Odczyt wskazuje na

US5Y 93 1 -7 rosnace obawy o perspektywy gospodarki w zwigzku z napieciami geopolitycznymi,

US10Y 117 2 -8 wysokimi cenami energii oraz obawami o dostawy energii. Stabo wypadta takze ocena

biezacej sytuacji, ktoéra obnizyta sie do -73,7 pkt z -62,9 pkt miesigc wczesniej. Dane
podwazaja scenariusz szybkiego ozywienia niemieckiej gospodarki, a kluczowe

Krzywa rentownosci PL znaczenie beda miaty najblizsze odczyty produkcji i zamdwien przemystowych.

60 10

55 58 Sprzedaz detaliczna w USA w marcu wzrosta o 1,7% m/m (wyr. sez.) po
s wzroscie 0 0,7% m/m w lutym, wyraznie powyzej oczekiwan rynkowych (1,4% m/m).

50 . I I /I/' W ujeciu rocznym odnotowano wzrost o 4,0%. Silny wzrost byt w duzej mierze efektem

a5 W - - 0 wyzszych cen paliw, ale takze solidnej sprzedazy w innych kategoriach. Dane pokazuja,

40 38 89 °9 38 ze amerykanski konsument pozostaje odporny mimo rosnacej inflacji i napieé

35 geopolitycznych.

30 . . o v oy o . -10 EUR-USD w dét. W warunkach niepewnosci odnoénie do porozumienia na linii USA-
Iran, lepszych danych z USA i gorszych niemieckich nastrojow dolar wczoraj umocnit
sie. Kurs gtéwnej pary walutowej zakonczyt dzien ok. 1,174. Dzi§ w nocy D. Trump

= Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) —e=~Kizywarentownosdi, % (o) gqiosjt, 7e zawieszenie broni z Iranem zostaje przedtuzone do zakonhczenia rozméw
pokojowych.

K:-:ywa FRA PL 1 Zloty stabiej. Wobec mocniejszego dolara wczoraj kurs EUR-PLN wzrést o blisko 1

figure, do 4,24 na koniec dnia.

46 10

4.4 8 Dalsza korekta na diugu. Wczoraj krzywa dochodowosci polskich SPW ponownie w

:’i 20 ! : i gore, o ok. 5-6 p.b. Na rynkach bazowych takze ostabienie dtugu.

2‘2 ™ 2 Dzi$ poznamy nastroje gospodarcze w Polsce za kwiecien.

34 -2 ; N . . .
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA ZachQ,c,amy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na k_torym mozna
1x4  2x5  3x6  6x9  Ox12 12x15 15x18 18x21 21x24 znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i sledzenia nas na X/Twitter.

mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0) =@ Krzywa FRA (l0)

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komérkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

8:00 Niemcy Inflacja PPI r/r, % marzec -0,2 -1,2 -3,3
Wtorek

9:30 Polska Produkcja przemystowa r/r, % marzec 9,4 4,2 1,3
9:30 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r marzec -0,8 0,0 -2,0
9:30 Polska Wynagrodzenie r/r, % marzec 6,6 6,3 6,1
9:30 Polska Zatrudnienie r/r, % marzec -0,9 -0,8 -0,8
9:30 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % marzec 0,4 0,8 -13,7
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW kwiecien -17,2 -5,8 -0,5
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % marzec 1,7 1,4 0,7
$roda

9:30 Polska Koniunktura gospodarcza kwiecien

13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % kwiecien 1,8
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk kwiecien -2000,0 -913,0
Czwartek

9:15 Francja Indeks PMI dla ustug kwiecien 48,5 48,8
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu kwiecien 49,5 50,1
9:30 Polska Koniunktura konsumencka kwiecien

9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug kwiecien 50,4 50,9
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu kwiecien 51,4 50,9
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % marzec 5,7 5,0
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug kwiecien 49,8 50,2
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu kwiecien 50,9 51,6
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 marzec 10,6 10,6
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. kwiecien 210,0 207,0
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu kwiecien 52,5 52,3
15:45 USA Indeks PMI dla ustug kwiecien 50,5 49,8
Piatek

9:30 Polska Stopa bezrobocia, % marzec 6,1 6,1
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo kwiecien 85,7 86,4
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan kwiecien 48,5 47,6

s.a. (seasonally adjusted) - dane wyréwnane sezonowo, n.s.a. (non-seasonally adjusted) - dane nie wyrdwnane sezonowo, w.d.a. (working-day adjusted) - dane skorygowane o liczbe dni roboczych w okresie
wst. - odczyt wstepny, rew. - odczyt zrewidowany, fin. - odczyt finalny

Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wiascicielem Materiatu jest Alior Bank Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie.
Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.

Materiat ma charakter informacyjny, w szczegdlnosci nie stanowi: rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji udzielonej w zwiazku ze $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na
podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o charakterze ogdlnym, badania inwestycyjnego, jak réwniez nie moze by¢ traktowany jako ustuga doradztwa
podatkowego badz prawnego.

Alior Bank S.A. podjat starania, aby Materiat zostat sporzadzony w sposdb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyta starannoscia.

Materiat wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Alior Bank S.A. nie zobowigzuje sie do aktualizacji Materiatu po dniu publikacji. Materiat zostat sporzadzony
na podstawie ogdlnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank S.A. ani sporzadzajacy Materiat pracownicy nie ponoszq,
odpowiedzialnosci za rzetelnos$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sa niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zrédtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komérkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



